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Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah pengaruh opini 
audit modifikasi terhadap keputusan pinjaman yang diterima 
perusahaan dan keputusan pengeluaran investasi yang dilakukan 
perusahaan. Beberapa perusahaan yang menerima opini audit 
modifikasi mengalami kesulitan keuangan (financial constraint), 
digambarkan pada keputusan pinjaman yang diukur dengan aliran kas 
pinjaman dan keputusan investasi yang diukur dengan aliran kas 
investasi. Opini audit bukanlah pertimbangan yang utama dalam 
menentukan pemberian pinjaman. Keputusan pengeluaran investasi 
perusahaan akibat adanya financial constraint, menggunakan kas 
operasi untuk mendanai kebutuhan investasi karena sulitanya 
mendapatkan pendanaan eksternal. Penelitian ini merupakan 
penelitian kuanitatif dengan hipotesis. Sampel yang digunakan dalam 
penelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) untuk empat tahun pengamatan dari tahun 2011-
2014. Variabel independen penelitian ini adalah opini audit 
modifikasi, sedangkan variabel dependen adalah financial constraint 
yang diwakilkan dengan keputusan pinjaman dan keputusan investasi. 
Untuk variabel kontrol, menggunakan pertumbuhan, profitabilitas, 
ukuran perusahaan, dantingkat utang.Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa tahun 2011-2014, opini audit modifikasi secara 
keseluruhan tidak berpengaruh terhadap keputusan pinjaman untuk 
perusahaan maupun keputusan pengeluaran investasi perusahaan. 
Namun, opini audit wajar tanpa pengecualian dengan paragraph 
penjelasan mengenai going concern memliki pengaruh terhadap 
keputusan pinjaman maupun investasi perusahaan karena adanya 
ketidakpastian kelangsungan usaha perusahaan. Kondisi ekonomi 
yang stabil dan adanya pemegang saham mayoritas dapat menentukan 
juga pengaruh opini audit modifikasi terhadap keputusan pinjaman 
dan investasi.  
 
Kata Kunci: Opini audit modifikasi, financial constraint, aliran kas 







The objective of this study was to examine whether the effect of 
the modified  audit opinion  of loans received by the company's 
decision and the decision of investment expenditure by the company. 
Some of the companies that received the modified audit opinion 
experiencing financial constraint), depicted on the loan decision as 
measured by borrowing cash flow and investment decisions, as 
measured by investment cash flow. The audit opinion is not the 
primary consideration in determine of loan. Corporate investment 
spending decisions due to financial constraints, using operating cash 
flow to fund investment needs because the difficulty to obtain external 
financing. However, some companies still can make investments with 
financial support from the majority shareholder. Design research is 
quantitative research with the hypothesis. The sample used in this 
study are manufacturing companies that listed in Indonesia Stock 
Exchange with a four year study period from 2011-2014. The 
independent variable of this study is a modified audit opinion, while 
the dependent variable is the financial constraints represented by the 
decision of the loan and investment decisions. For the control 
variables, using the growth, profitability, company size, and leverage. 
The results from this study indicate that in 2011-2014, for overall 
modified audit opinion does not affect the decision-making loans to 
companies and corporate investment spending. However, an 
unqualified audit opinion with an explanation of the going concern 
paragraph affect tothe loan or investment decision because of 
corporate business continuity uncertainty.Stable economic conditions 
and the majority shareholder also can determine the effect of 
modified audit opinion of loans and investment decisions. 
 
Keywords: Modified audit opinion, financial constraint, borrowing 
cash flow, investment cash flow, and operating cash flow 
 
 
 
